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Projet,  de conversion et d ’ u n i f i c a t i o n  
des L i t r e s  des Sér ies  L. C. & D. 
de la  Dette Ottomane.
J . 4. X 4. A ^ J L
La euuveut,ion de lua l  ou Décret, de Lioutarrem a é t *  r é -  
Ûifc^cd ,uiie manière équivoque et, donne l i e u  à des niaientendus. 
Loue no uiteruus ^ut» it, uon-paiement du 1/4 yo d ’ I n t é r ê t  
I ^ r t . a I  de la  convention) et, l a  réduction  opérée par l e  non— 
veia Oadeut. sur l e  paiement annuel pour Chypre et, Tumbeki, -et: 
pour l a q u e l l e  l e  Consei l  de la  Dette  ne cesse de f a i r e  ses 
réserves  ce c r o i t .  Du outre ,  la  Convention a subi deux mo­
d i f i c a t i o n s  au détr iment des porteurs ,  c e l l e  de l u « «  pour l e  
paiement des 5oyo sur le s  l o t s  primés e t  amortis, et  c e l l e  
bien plus pbdve, qui peut encore a vo ir  ces conséquences f a — 
creuses e t  f a i r e  na î t re  des 'piOcès, la  conversion des P r i o r i ­
tés opérée en 1«90 qui l a i t  perdre au;; porteurs h p a r t i r  de 
iOQû une augmentation d ’ in t é r ê t  de 2 /3  yo par au.
boutes cos questions réclament une so lu t ion ,  car i l  se 
Pourraitf(pour us c/onuer qu’ un exemple) qu ’ eu 1906 dos por­
teurs de t i t r e s  de s é r i e s  e t  do Lots réclamassent en faveur 
du ces t i t r e s  le s  L t q .590,000 de l ’ annuité des P r i o r i t é s  qui 
d ’ après l a  convention de 1 « « 1 , do iven t  leu r  f a i r e  re tour  % 
c e t t e  date.
*-*n admettant môme pour un moment, que l a  conversion des 
P r i o r i t é s  a i t  é té  légalement f a i t e  e t  que l e s  porteurs des 
t i t r e s  des S é r ie s  e t  des Lots n’ a ien t  plus l e  c r o i t  de reve ­
nir  sur l a  quest ion, i l  l e s t e r a i t  encore à é lu c id e r  s i  & 
l ’ e x t in c t io n  ces nouvel les P r i o r i t é s  en 1931, toutes l e s  Ltq. 
590.000 des anciennes P r i o r i t é s  a in s i  que l e s  in t é r ê t s  sur 
l e s  t i t r e s  rachetés par 1 ’ amortissement ex t rao rd in a ire ,  de­
vront r e v en ir  aux porteurs ees t i t r e s  aes s é r i e s  e t  ues Lots
2et, i a i r e  suspendre 1 ’ amortisseraent ex traord ind  re ,  ou b ien, 
s i  tue p a r t i e  oe j e t  douanes aevra s e r v i r  h continuer l e  fonc­
tionnement de ce t  amortissemett.
La p a r t  qui r e v ie n d ra i t  aux Lots  sur l ’ amorti es ornent, o r ­
d in a ir e  pourra i t  aussi donner l i e u  à des d ivergences de vues 
entre  l e  Gouvernement e t  les  porteurs.
I l  es t  donc autant oans l ’ i n t é r ê t  du Gouvernement que 
aaus c e lu i  a es porteurs,  d ’ ap lan ir  des questions une f o i s  
pour toutes. Le seul moyen pour ob ten ir  se r é s u l t a t ,  s e r a i t ,  
d ’ après nous, une conversion e t  u n i f i c a t i o n  des t i t r e s  des 
o é r i e s  avec 1 ’ assentiment aes porteurs  des Lots et 5 des con­
d i t io n s  4 üi pourront ê t r e  acceptées par l e s  deux pa t ie s  in ­
té ressées ,  savo ir  l e  Gouvernement e t  l e s  porteurs .  Le nouvel 
arrangement d e v r a i t  ê t r e  r a t i f i é  par un nouveau décret  c l a i r e  
p r é c is  e t  e x c lu a i t  toute équivoque.
L ’ a r t i c l e  V I I  de la  Convention de lorcl p r é v o i t  l e  cas de 
la  conversion aes t i t r e s  des S é r ie s ,  mais comme le s  Lots  
jou iss en t  ae d ro i t s  futurs e t  incontes tab les  sur l e s  r e c e t t e s  
do la  b e t t e ,  d r o i t s  qu’ on ne sau ra i t  ni leur  n ie r ,  ni leu r  
en leve r ,  i l  e s t  de toute nécess i té ,  en procédant à une con­
vers ion des t i t r e s  aes o é r i e s ,  à échanger l e s  d ro i t s  fu turs  
aes Lots contre des avantages immédiats e t  ae nature que l e s  
porteurs ses Lots trouvent convenance h accepter  l ’ échange.
Quant aux t i t r e s  aes J é r i e s ,  i l  faudra leur accorder 
dès-â-présent  une augmentation d ’ i n t é r ê t  de 1 / 4  $» l ’ an, c ’ est 
à-uii 'o/le s  co n ve r t i r  h aes taux août l e  rondement leur  donne
J-
4 %  °k l e  ï£=£ </tf sur l a  valeur nominale a c t u e l l e ,  tou t  eu tenant 
/ *IH
compte de leur  p r i x  et  de leur  amortissement.
L ’ in t é r ê t  f in a n c ie r  du Gouvernement en f in  sera sauvegar­
dé par l e  f a i t  qôe la  convers ion mettra à sa d i s p o s i t i o n  un 
montant a f f e c t i f  de 4 m i l l i o n s  de l i v r e s  turques environ.
C ’ e s t  sur la  base de ces p r in c ip es  qu’ a é té  r éd ig é  l e  
présent p r o j e t ,  des t iné  à t e n i r  compte des in t é r ê t s  l é g i t im e s  
tant  au Gouvernement que aes créanc iers .
3Le nouveau type portera  4> d ’ in t é r ê t s  et sera amorti 
au p a i r  par tirage** sém estr ie ls .
L'échau^e des t i t r e s  dos J4 r ie s  contre ceux du nouveau 
typô 4,a se i e i a  sur l a  Lase de:
Lsti^,. 1000 nom, -Séries B. contre Lstl^,, 550 nouveaux titres4£& 
" 1000 " 0 . •' » 337 1 / 2  " «  4
" 1000 " û. •• •' 312 1 / 2  " " 4
Quart aux t i t r e s  de la  .Série A . , environ L s t l ^ . i e s . o n o ,  qui 
seront encore en c i r c u la t i o n  au 1/13 Mars 1 »9 » ,  i l s  seront 
amortis au p r i x  ae 63 2/3 i/a h preñare sur l e s  fonds de la  
r és e rve  pour augmentation ae l ’ i n t é r ê t .
Les t i t r e s  des autres o é r i e s  se trouvant encore en c i r ­
cu la t ion  au 1/13 llar s 1 »9»
7.400.000 à 550 ^  Lutin,. 4.070.099 nouv. t i t r e s  4 ‘/<>
2U.U00.090 à 337 1/2 ^  '■ 9.720.990 •• '• 4^
41. «00.000 à 312 1/2 ^  •• 13.062.500 " » 4^
,7U. 090. 990 ex igeront  Lstln,. 26. u52,509 en nouv. t i t r e s 4/S 
11 sera créé  eu tout pour Lstln,.32 m i l l i o n s  ae nouveaux 
t i t r e s ,  dont L s t l ^ . 2 »  m i l l i o n s  s e r v i r a i t  h l ’ écbaune des t i ­
t res  ues o e r i e s ,  h payer la  commission qui aevra ê tre  a l louée  
aux promoteurs e t  aux établ issements qui seront alarmés de la  
convers ion, et  h c o u v r i r  l e s  i r a i s  que c e l l e - c i  nécess i te ra ;  
l e  r e s t e ,  Lstln,. ¿ m i l l i o n s ,  sera mis h la  d i s p o s i t io n  du 
Qo u ver neme ut.
»Serie B. Lutin,
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lu t a l Lstlj.,
L ’ annuité pour l e  s e rv ic e  de ces t i t r e s ,  a in s i  que le s  
sommes nécessa ires  pour l e  s e r v ic e  des P r i o r i t é s  e t  des Lots ,  
seront n.arauties par l e s  mêmes revenus qui fu ien t  concédés 
à l ’ Administrât ion de la  Dette  publique par l e  Décret de 
ivioutarrem, y compris l e s  a r o i t s  de Paten tes ;  en outre par l a  
m o i t ié ,  jua^u’ à concurrence de 599.099 Lutin,. t559.9*)9 Ltq. ) , 
de 1 ’ excédant des r e c e t t e s  de la  Douane au—dessus la  r e c e t t e  
a c tu e l l e ,  c ’ e s t - â -u i r e  au-dessus de 2.999.990 de L iv r e s  tu r ­
ques par an. La somme revenant de ce c l e f  & la  Dette  publique
4lu i  sera versée par 1 g Gouvernement à l a  f i n  de f é v r i e r  de 
chaque année. Ce t te  Part ie¿Dat ion  des o/iréanci ers du Oouver— 
i-isUGt t. a a us l e s  r e c e t t e s  douanières est. t r è s — avantageuse pour 
ce de rn ie r .  S n e f f e t »  i l  d isposera corme par l e  passé, l i b r e ­
ment ues r e c e t t e s  a c tu e l le s  do la  ^jouane ( 2 m i l l i o n s  de 
l i v r e s  turques) ;  i l  se dé^a^e moyennant un p e t i t  s a c r i f i c e  de 
l ’ o b l i g a t i o n  qt< i  l u i  e s t  imposée par l e  décre t  ce i'ou ¿.arrêta: 
savo ir  de ré s e rv e r  aux porteurs la  t o t a l i t é  do l ’ excédant des 
r e c e t t e s  douanières devant r é s u l t e r  ae la  m od i f ica t ion  du 
taux ses taxes ,  en cas^ de r é v i s i o n  des t r a i t é s  de commerce 
v c f . d é c r e t  ^ r t . V I I I ,  d. Procès vertaux des séances 2 .5 .17, . 
pap.es 1 2 .d *.109. -  Pa^e S oe ce p r o j e t  sub 6/ ) ,
i lesteio ut poui compte du Gouvernement toutes  l e s  ctark®® 
dêjci ex is tan tes  sur leb  r e c e t t e s  des douanes en ¡-.arantie de 
ü i i i é i e i  ts emprunts, y compris l e s  L tq . lu o .ooo  pour Chypre et 
fumbéi.i s t ip u lé e s  dans la convention de luul.
I l  ne sera r ien  chaulé aux fonc t ions  e t  a t t r ib u t io n s  du 
Consei l  d ’ ..aminis t r a t i o r  de la  Dette Pub l iq u e  Ottomane qui 
continuera h a vo ir  l a  g es t ion  des revenus concédés dans la  
f o i  me f i x é e  par l e  Décret de J ouf. ar rem e t  % Stre une i r s t i t n -
CiliÜi O t» t#L>lIlci I: 6#
Les r e c e t t e s  nettes  des revenus p r é c i t é s  (anciens r ev ê ­
tus e t  douanes) Jusqu’ à concurrence de Lutin» C.soo.o^o 
( Ltq .  2. 75C, 000 ) par au seio nt a f f e c t é e s  comme c i -a p rè s :
On p ré lè v e ra  une somme de L s t lp ,  2.000.000 qui sera r e ­
p a r t i e  comme su i t :
1/ Ltq. ioO.ôOO poui l e  s e r v ic e  des P r i o r i t é s ;  
t/ l e  montait  nécessaire pour l e  paiement des in t é r ê t s  
aes nouveaux t i t r e s  lyj eu c i r c u la t i o n .
c/ Pour l e  paiement, Jusqu’ en 1909, de 75 ÿa sur l e s  
primes ees Lots fur es supérieures h f i s .  1250, e t  ae lOO/a s u ï ' 
l e s  primes de l i s . 1250 e t  au-dessous a in s i  que sur l e s  t i t r e s  
amui t i s  d l i s .400; et à p a r t i r  de 1910, époque oti l e s  grosses
5primes £>t>l't» r édu i tes ,  pour l e  paiement, de l'TO <6 tant, sur l e s  
.r imes xuo l e s  amortissements, c ’ aurfes l e  tableau P r i m i t i f  .
Par con tre  l e  paiement des in t é r ê t s  de f i s . 1 2  par t i t r a  e s t  
supprimé et. ne sera plus r ep r is .
1/ Tout surplus jlusquà concurrence de La t in .  2 m i l ­
l i o n s ,  sera a i t e s t é   ^ 1 ’ aœortissement au pa ir  des t i t r e s  en 
c ircu la t ion , e t  par t i ra g e s  sem es tr ie ls .
lu r  l e  surplus as la r e c e t t e  au-dessus ao Lstln. 2 mil­
lions, s o i t  une somme qui te  aovra po in t  dépasser Lstlp. 
500.030, oii pa iera  l e  l^io i^ars ce claque année sur l e s  t i t r e s  
ou c i r c u la t i o n  ut in t é r ê t  supplémentaire de 1 ,* s i  la somme 
a ispou iL le  l e  permet, on une i r e c t i o n  de a6 l p .  selon les  
mej"si s a ispo i . i l  l e s .  Après paiement do ce l->, l e  sui lus e era 
a i i e c t é  à un amortissement ex t rao rd in a ire  par rachats s i  le  
p r i x  es t  au-dessous du p a i r ,  pu par t i r a g e s ,  s i  l e  p r ix  dé­
passe l e  p a i r .  ( 1 ) .
Les sommes provenant des in t é r ê t s  sur l e s  t i t r e s  amorti s 
sorv i iü  nt h augmenter l e  fonds d'amortissement tan t  qu ’ e l l e s  
te seront pas a lsorbées par l e  surplus qu’ i l  y aura b payer 
claque ai i ée sur les  Lots Turcs.
Cependant, s J. la  r  o c t e t t e  nette  aes revenus, o fCNAs iRM it  
pas à la  i i n  e ’ ut exerc ice  la  sorra© oo L s t lp .  2 m i l l i o n s ,  i l  
sera pourvu au paiement de l ’ annuité des P r i o r i t é s ,  des in t é ­
r ê t s  sur los  t i t r e s  ai nouveau typo V,* et  des Lots Turcs oon- 
ioitaéiseut aux a l inéas  ci-dasuus 1 , 2 i: 3, e t  la  moins value
i l )  a r t i c l e  add it ionnel .  Ç>uat t  ^ l ’ in té rê t  supplémentaire on ron r -
r c i t  -  dans lo  but d*accéi<srer l ’ amortissement 
de la  Lotte -  modi l i e r  lo s  proposit ions  du 
p ro je t ,  en donnant lo  quart de toute recette  
supérieure  ^ 3 .030.0PO de Lstm-à l ’ amortisse­
ment ( e x t r a o rd in a i r e ) , e t  le s  t r o i s  quarts t 
l ’ in té ré t  supplémentaire. Toutefois l ’ in té rê t
te-r
dupplemoutaire no pourra j a  i i s  uapasser le  I/o des t i t . e u  c ircu la
tiot .
5sur l a  r e c e t t e  a f f e c t e r a  seulement, l ’ amorLiesotaefit. qui sera 
a i i .s i  diminué, ou même, au t eso in ,  suspendu Jusqu’ * ae que 
la  r e c e t t e  nette permette de l e  reprendre.
—tu outre ,  s i  pour ues c irconstances  imprévues ou de 
fo r c e  majeure et. indépendart.es du Gouvernement et. du Conseil  
de la  Dette ,  i l  a r r i v a i t  que la  r e c e t t e  nette  d ’ une année ne 
permît, po in t ,  malpré que l 'amortissement f ê t  suspendu, de 
f a i r e  eut,!ère!rient, face  au berv ice  des sommes ex igées  par l e s  
a l in éa s  1, 2 & 3 c i-dessus ,  on pa ie ra ,  sur l e s  Lots  Turcs 
primés et, amortis l e s  7ït,o eu e f f e c t i f  e t  l e s  25^ eu t i t r e s  
conso l idés  ou l e s  5CV eu e f f e c t i f  et, l e s  5O,o en t i t r e  
coi s o l id e s  4$*, e t  ce , suivant l e s  moyens d ispon ib les .  Ces 
t i t r e s  auront l e s  mêmes d r o i t s  que l e s  t i t r e s  Cstlp,.32 m i l ­
l i o n s  e t  leur seront en tout e t  pour tout ass im i lée .  ( 2 ) .
i é )  ^ r t l c i o  aoe it io t -no l .  Ce dern ie r  passade au p r o j e t  p o u r ra i t  ê t r e
m odi f ié  de la  façon suivante:
"2i ou tre/s i  pour des a i r®  rrstauaes imprévues e t  de f o r c e  ma­
jeu re ,  indépendantes du Gouvernement et  du Consei l  de l a  Det­
t e ,  i l  a r r i v a i t  que la  r e c e t t e  nette d ’ une année ne permît 
po in t ,  malgré que l ’ amortissement f P t  suspendu, de f a i r e  
entièrement ia ce  au s e r v ic e  des sommes ex igées  par l e s  A l .
1,2 & o c i -a essu s ,  ou p a i e r a i t  sur l e s  l o t s  turcs primés e t  
amortis 7 5 en e f f e c t i f  e t  25>v eu t i t r e s  conso l idés  
qui auront l e s  mêmes d r o i t s  e t  p ré ro ga t iv e s  e t  seront en tout
e t  pour tout ass im i lés  aux t i t r e s  des L s t lp .  32.G00.0n0. 3 i ,
/yù
ce 4J i  e s t  nullement h c ra ind re ,  malgré c e t t e  mesure l a  r e ­
c e t t e  ne perm etta i t  même pas l e  paiement aans le s  propor­
t ions  o i -d essu sr la  a i i f é r e n c e  et moins d e v ra i t  ê t r e  supportée 
par l e s  deux ca tégo r ie s  de t i t r e s  (conso l id és  et  l o t s )  e t  
ca lcu lée  en proport ion  sur l ’ annuité reclamée par ces t i t r e s .  
i>ais ce  cas c e t t e  d i f f é r e n d s  s e r a i t  comblée penr lss  deux va­
leurs  par de nouvel les o b l i g a t io n s  4ya.
7.avantages que la  conversion o f f r e  au Gouvernement.
1/ .aplanissement de tous leu d i f f é r e n d s  ex is tan te  ou 
qui pourront, su rg ir  en tre  l e  Gouvernement, et. l e  Consei l  de la  
Dette ou avec leu porteurs  et, dont i l  a é t é  quest ion au com­
me i cernent.
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2/ Réduction da l a  de t te  a c tu e l le  de L s t lg .V b  m i l l io n s  
sur la qu e l le  i l  y aura à payer par l e  système ac tu e l ,  eu éva­
luant l e  p r i x  moyen aes acbats & 50, environ L s t lg .3 9  m i l ­
l i o n s ,  à Ls t lg .3 2  m i l l i o n s ,  ou P lu t ô t ,  vu que L s t l g .4  m i l l i o e  
seront remis au Gouvernement, à L s t l g .2 b  ja i l l i o u s .  Le Gouver- 
nement l a i t  donc une économie de 11 m i l l i o n s  de L s t l g .
I 12.100.000 L t q . )
3/ D'après les/recettes e t  l e  fonctionnement ac tue ls ,i
l e s  t i t r e s  de la  Jér ieB. seront entièrement amortis dans 14 
à 13 années au p r i x  de 50 2/3, ou eu moyenne au p r ix  de 55 
environ, s o i t  pour l e s  L s t l g . 7.400.000 eu c i r c u la t i o n  au 1/13 
kars lb9e, une somme e f f e c t i v e  de plus ue L s t l g . 4 m i l l i o n s .  
Les t i t r e s  aes o ê r i e s  C. & D. ue seront amortis r e s p e c t i v e ­
ment que Q3is une quarantaine e t  une cinquantaine d 'années, 
au p r i x  maximum ae 75, ou en moyenne & c e lu i  de 50 .-  Quant 
aux Lots,  une q iaa ine  d ’ années, après l ’ e x t in c t io n  de la  Sé­
r i e  D. sera nécessa ire  pour leur e x t in c t io n ,  e t  c e c i  g r ’îce au 
système aes rachats ;  autrement l e  nombre des années pour leur  
ex t in c t io n  s e r a i t  beaucoup plus grand. Toute l a  c e t t e  compri­
se dans l e  Décret  de kouharrem ne pourra doue ê t r e  ¿ t e in t e  
que dans une so ixanta ine d ’ auuées, c ' e s t - à - d i r e  vers 1957.
Jusqu'à c e t t e  époque toutes l e s  r e c e t t e s  nettes de la 
d e t t e ,  yusqtPà concurrence ae Ltq. 5.»54.400 devront s e r v i r  au 
paiement aes tPtPPPtt in t é r ê t s  e t  à l 'amort issement.  A c e la  
i l  î a u t  a jou te r  l ’ anuuité aes p r i o r i t é s .  Ce soi a i t  une erreur 
que ae c r o i r e  que 1 'amortissement se f e r a  plus t ô t  e3 l e s  r e ­
c e t t e s  ae l a  L o t te  venaient à augmenter s o i t  par l ' a p p l i o a -
1
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ca t ion  des a r o i t s  des Patentes ou du surplus résultant, par l a  
mise eu vigueur aee nouveaux t r a i t é s  de commerce qui a « t é  
e tP iè reneut  concédé aux porteurs par l e  Décret  ne Pouharrem, 
soit, par Poupe aupre c irconstance .  C ’ e s t  p lu tô t  l e  con tra i r e  
qui a r r i v e ra ,  car ,  PouPe augmentation do r e c e t t e  devant ê tre  
reparP ie  i/5 et augmentation des in t é r ê t s  ep 1 / 5  eti c e l l e  do 
i ’ amortissement, aès que l e  taux d ’ in t é r ê t  vieuP a ’ ê t r e  aug­
menté les  p r ix  des t i t r e s  hausseront eu propor t ion  ep l e s  ra-  
csaPs s e r a i t  opérés h des p r i x  plus « l e v é s :  la  d i f f é r e n c e  des 
p r i x  a l  soi-lara l ’ augmentation de la  homme r  even’anp s l ’ amor- 
Pi ssemGt'P.
-1/ Le moupaup de l ’ annuité est. f i x é  % un maximum de 
LPq .2 ,7 50.010, y compris l e  s e r v ic e  des p r i o r i t é s  ep des Lstfc 
i  m i l l i o n s  en P iPres  qui seroup remis au Gouvernement. Ce mon 
PanP esp in f é r i e u r  qq plus de Lpq. 3 m i l l i o n s  au maximum de 
LPq. 5. «54.010 s t ip u lé  par l e  Décret de lloufarrem. Le Gou- 
vei neinent r en tre ra  donc dans la  d is p o s i t i o n  de poupe somme 
supérieure h ce c h i f f r e  de L tq .G .751.111
5/ *»vec une annuité ae LsPl(=,. G m i l l i o n s ,  PouPe la  
aePPo ae L s t lg .cC  m i l l i o n s ,  a insi que l e s  Lots  seront, amorPis 
ou ùu années, so ip  a années de plus que pour la  d e t t e  acPti- 
e l l e .  Par conPre l e  Gouvernement, sans augmenter ses charges 
d isposera immédiatement d ’ un motitant de L s t l g .  4 m i l l io n s  
dont l e s  in t é r ê t s  seuls  ^ 4-/0, l u i  procureront un avantage de 
plus de übPlf,,. 08 m i l l i o n s .  une annuité maximum de LPq.
-i. 750.000 l e s  Ls t l g ,  3G m i l l i o n s  e t  l e s  Lo ts  serout amortis 
en 49 a i l é e s .
0/ Lu s ’ engageant & verser  au Consei l  de la  Dette ep 
ju&quà. concurrence de L s t lg .  500.000  la  m o i t ié  des recep tes  
aes Douanes excédant l a  r e c e t t e  a c tu e l l e  do Ltq.G m i l l i o n s ,  
l e  Gouvernement ne concède à la  Dette qu’ une p a r t i e  de c e t  
exoédat p , taudis que par l e  Décret  de ï'ouharrsm tout surplus
9r ésu l tan t  as l ’ app l ic a t ion  des nouveaux t r a i t é s  de commerce 
lu i  es t  concédé. Geai cons t i tu e  pour l e  Gouvernement l a  pos- 
s s i l i l i t é  de con tracter  un emprunt important sans toucher S 
ses ressources a c tu e l le s .
?/ ùous avons d i t  qu’ avec l e  fonctionuement actuel i l  
i s u c r a i t  une so ixanta ine d ’ aunées pour l ’ e x t in c t io n  des t i ­
t r e s  ues s é r i e s  e t  aes l o t s ,  e t  que la  convo is ion  e x i g e r a i t  
ave~ une r o s e t t e  ue Lstif.,.2 m i l l i o n s ,  Gu années, e t ,  avec une 
r e c a t t e  de LBqlss. 2 1/2 m i l l io n s ,  19 années; ainsi d<©na,dans 
l e  premier cas, et évaluant le s  r e c e t t e s  h une moyenne de 
Latin, .2 m i l l i o n s ,  par an, i l  fa u d ra i t  pour l e s  GO années un 
t o t a l  ce La t in .  120 m i l l i o n s .  Dans l e  2me cas, Ls t l t f .2  m i l ­
l i o n s  pour 3» années, s o i t  un t o t a l  de L s t lg .136  m i l l i o n s ,  e t  
daub l e  gme cas, Lstln,. 2 1/2 m i l l i o n s  pour 49 années, ou un 
t o ta l  ue Lstl fc . 122 1/2 m i l l i o n s .  Le 2me cas présente  sur l e  
premier une augmentation âe L s t l^ .  16 m i l l i o n s ,  mais c e t t e  
augmentation es t  plus que compensée par l e s  Lutin,. 1 m i l l io n s  
ue t i t r e s  qui seront mis à la  d i s p o s i t i o n  du Gouvernement, 
l e s  i n t é r ê t s  ce ces Lstln,. 1 m i l l i o n s  h 4/o accumulés pendant 
GO années s ’ é le van t  à ^ lus Ce Lstln,. ôa m i l l i o n s .
i»v6c une annuité de Lstl^,. 2 m i l l i o n s  l e s  L s t l^ .  3 «  m i l­
l ion s  nécessa ires pour la  convers ion , a in s i  que l e s  Lots ,  se­
ra ie n t  entièrement amortis en 52 années, s o i t  dans ur temps 
moindre Hue n’ ex ige ra ,  avec la  môme annuité, l ’ amortissement 
ues t i t r e s  ac tue ls .  Le surplus des années, de 52 lusquâ 6m, 
e s t  la  conséquence des Lstl^,.4 m i l l i o n s  à mettre & la  d ispo­
s i t i o n  au Gouvernement, dont i l  faudra f a i r e  l e  s e r v ic e  des 
in t é r ê t s  e t  oe l ’ amortissement avec la  même anuuité de 
Lstlfc,. 2 m i l l i o n s .
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.avantages a.ue la  convei s iou o f f r e  aux porteurs.
Les t i t r e s  des J é r ie s  su ut aujourd 'hui co té s :  42 1/2 
-oux do la  J é r i e  B. , 24 1/2 ceux de la  J é r ie  G. , e t  22 ceux 
de la  J é r ie  û. , et  rapport  et't L s t l^ . lO  par au, s o i t  3,35 c/o
x,
pour la  J é r ie  B. , 4 , 0 «  l,o pour la  J é r ie  G. et  4,55 {/o pour la  
J é r ie  D. Les t i t r e s  de la  J é r i e  B. qui ne rapportent que 
2 1/3 ',o par an, trouvent leur compensation dans l e  f a i t  
qu’ après l e  mois ae Jeptumtre 1»9» i l s  auront l e  p le in  de 
leur  amortissement o rd in a i r e  t L t q .292.700) e t  que dans une 
quintaino d ’ années i l s  seront remboursés â G6 2/3 . Avec un© 
r e c e t t e  annuelle  de e s t lp .  2 m i l l i o n s ,  un© augmentation d ’ in­
t e r e t  de 1/4 ya ne pou rra i t  avo ir  l i e u  que vers l ’ année 1915.
Lstlu,. 1000 J é r i e  B. évaluées & 43 1/2 donnent Lstp;. 425 
e n e c t i v e s ,  rapportant Lstlu.,10 par an. bout d ’ une qnin-
^ait.e d ’ années i l s  seront remboursés h 66 2/3 Ls t lp .  667 
e t  recevron t  durant ce temps en in t é r ê t s
15 animées à Bstlp,. 10............................................. « 150
Tôta1 L s t1fc. » 17 .
Par la  conversion i l s  recev ron t  Ls t l ,  ,. 550, s o i t   ^ 4,1 un 
in t é r ê t  de Ls L1é,.32; eu évaluant ces t i t r e s  4>o comme ceux 
ae la  a é r i e  v. sur la  base d ’ un rendement de 4,55 <>, leur  
p r i x  au it  Gtre évalué à « » ;  o r ,  Lutin,. 550 à o »  donneront en 
e f f e c t i f  L s t lp .4 «4 ,  s o i t  L t t lp .5 9  eu 3;-1 u8 que la  valeur e f — 
l o c t i v e  a c tu e l l e  do la  J é r i e  B. Pendant ces 15 années ces 
L s t l p .550 donneront en in té rS ts  15 années h L s t . 22 L s t . 330
La valeur e i f e o t i v e  ues t i t r e s  au p r i x  de «a ,sans 
c a lcu le r  pendant ces 15 années aucune augmentation 
ae Pi i x  ni d ’ iu t é r ô t  supplémentaire sur toute r e ­
c e t t e  supérieure b Lstl*.,. 2 m i l l i o n s ......................... •» isi
Total L s t l  f/,. «14
s o i t  l e  même montant que par l o  fonctionnement ac tue l .  En 
outre ,  par la  conversion i l s  peuvent a v o i r  l a  chance dans
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l ’ i n t e r v a l l e  de ces 15 a înées,  d ’ ê t r e  remboursés au p a i r , s o i t ,  
& L s t lk .  550, ü ’ oL un bénéf ice  supplémentaire de Lstlp,. 64.
Ger ie  G. L s t lk .  1000 évaluées à 24 1/2 représentent  un 
c a p i t a l  e f f e c t i f  de Lst lp .3£5 rapportant Lstl fc.10 Jusqu’ à 
1914, Lscl^,. 13 1/2 de 191o h 1950 e t  Lstl^,. 15 il p a r t i r  de 
1951. Par la  conversion i l s  reaevœ ut Lstlfc. 337 1/2 qui,  
évaluées 5 »8 représenteront  un c a p i t a l  e f f e c t i f  de Lstlfc,,297 
s o i t  L s t İK .52 en plus, e t  rapporteront L s t l^ .  13 1/2, en ou­
t r e  i l s  p a r t ic ip e ro u t  à toute majoration de l ’ i n t é r ê t  sur 
toute  r e c e t t e  supérieure à Lstlf^.3 m i l l i o n s ,  e t  pourront 
a vo i r  la  chance d ’ ê t r e ,  dans l ’ i n t e r v a l l e ,  remboursés au pa ir  
s o i t  à Lstlf=„ oo7 1/2, a ’ oli un autre béné f ice  de Lstfc,. 4° 1/2
o e r i e  ü. Lstl^,. 1000 évaluées h 32 représentent  un ca­
p i t a l  e i 1e c t i f  de L s t l^ .  220 qui,  comme la  Gérie G. rapporte­
ron t  LiStlf.,.10 Jusqu’ en 191İ, Lstlfc . 12 1/2 de 1915 h 1930 et  
L s t lp .  15 à p a r t i r  de 1951. Par la  convers ion i l s  recevro nt 
LiStij.,. o l3 1/2 qui,  évaluées à öö, représenteront  un c a p i t a l  
G i i e c o i i  de Lst lp .275 ou Lstl^,. 55 en plus; i l s  rapporteront 
uS ul|i,. 13 x/2, ou plus s i  l e s  r e c e t t e s  dépassent la  somme de 
3 m i l l i o n s  oe Lstin,. , e t  auront l a  chance d ’ ê t r e  remboursés 
au p a i r ,  s o i t  à Lstln,. 312 1/2, doli ut; autre béné f ice  de 
Lstln,. 37 1/2.
Les Lots Turcs r e ç o iv e n t  actuel lement 5ö‘/ö sur l e s  t i ­
t res  primés e t  amortis, iiepuis quelques auuées l e  Gonseil  
ae l a  Dette e t  l e s  syndicats cherchent h t rouver  une combi­
naison pour améliorer  l e  s o r t  de ces t i t r e s  e t  augmenter 
leur  coef i i c i e t ' t . D’ apres l e s  r e c e t t e s  e t  l e  fonctionnement 
ac tue ls  i l  sera impossib le de pouvoir p o r t e r  ce c o e f f i c i e n t ,  
eu moyotiie, e t  Jusqu’ à l ’ epoque de l ’ e x t in c t io n  de l a  Gérie 
G. à plus de 75 ,o. Dès c e t t e  époque e t  Jusqu’ à l ’ e x t in c t io n  
de la  J é r i e  D. on pourra leu r  payer l e s  190 •>, e t  à p a r t i r  de
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c e t t e  date i l t ,  reaevrunt 1Q$ in t é r ê t s  de 1rs.12 par an. Le 
présent p r o j e t  demande aux p o r teu r »  des l o t s  de f a i r e  abandon 
ao> je& l i e . 12 a.f in t é r ê t s  q<£ ne leu r  r e v ien d ra ien t  qu 'apres 
une cinquantaine d 'années; P v contre l e  c o e f f i c i e n t  des L o t »  
à 1 ’ exception aes g r o t t e s  périmes Jusqu’ en 1909, sur l e s q u e l ­
l e s  ou ue pa ie ra  Hee l e s  75^, sera é le v é  des-à -présent  & 19CV> 
p a r t i r  de 1999 tous le s  l o t s  sans exception tou l i e r o n t  l e s  
190 p. - Cec i const i tue  pour l e s  dé ten teur»  des Lots une 
amél iorat ion  de 25 p ou l i e n ,  s i  l ’ oi suppose qu ’ avec l e  
système actue l  ot ou vra i t  uu ntl huer b ne leur donner que 5»p » 
uiiu amél iorat ion  do ¿2'>.
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